我国ETF基金发展现状及相关问题分析 by 修巍
· 经 济 研 究





















同 基 金 业 的 焦 点 ， 也 进 一 步 强 化 了 市 场 对
ETF的需求。
















也 同 样 可 以 在 一 级 市 场 赎 回 。 由 此 可 以 看
出 ， ETF的 这 种 特 性 实 际 上 是 变 相 实 现 了
T+0回转交易，大大提高了资金的使用效率，
也增强了ETF在市场上的流动性。
E T F 最 大 的 优 势 在 于 ： 作 为 一 种 指 数 基
金，ETF能够利用自身的套利机制，紧紧地贴







































量 的 代 表 行 业 指 数 （ 特 别 是 细 分 的 行 业 指
数）基金产品的出现，如制造业指数或者汽
车 制 造 业 指 数 ， 甚 至 商 务 成 用 车 制 造 业 指
数，都可以有效地代替个股，从而减少基金
代理人的道德风险。















ETF折 价 时 ， 投 资 者 通 过 套 利 操 作 （ 买 入
ETF、赎回股票然后卖出股票）可获得无风险
收益。根据上海证券交易所的统计显示，投
资 者 赎 回 所 用 的 ETF 份 额 绝 大 部 分
（85.3%） 都 是 投 资 者 当 日 从 市 场 上 买 入
的 ， 而 且 赎 回 的 股 票 有 91.6%被 立 即 卖 出
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应 该 积 极 贯 彻 《 会 计 法 》 、 《 高 校 会 计 制
度》等法规，仔细审核每一项经济业务的真
实性、合法性，认真思考每一项经济业务的



































施 改 变 资 金 结 构 。 自 有 资 金 动 用 程 度 超 出
100%则应考虑偿还能力。校办产业和基建投














































额 外 的 收 益 ， 弥 补 基 金 管 理 费 的 损 失 ， 使
ETF基金业绩紧跟或超过对应指数，间接推动
ETF规模的扩大。
（三）加快推出卖空机制以及股指期货
ETF基金就其避险功能可以看做是股指现
货，所以股指期货以及卖空机制的推出能有
效避免ETF基金完全暴露在市场下跌的风险
中。此外，有效的卖空机制可以给长期投资
ETF基金的投资者带来有效的风险保障。
（四）改进我国ETF运行机制上的不足
废除ETF申购赎回的“必须现金替代”机
制，在相关股票停牌时一律采取“允许现金
替代”机制，允许现金替代的股票必须以复
牌后实际买入价进行结算。此举能有效改善
我国ETF运行机制上的不足，避免ETF基金成
为投资者套利的股票池。
三、改进ETF产品避免其消亡的对策
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